I LA CRISIS GLOBAL
Pronostican
un ajuste
del sistema
financiero

Expertos temen otra
burbuja crediticia
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La crisis financiera llevara a
una fuerte reduccion del sistema
bancario y las agresivas medidas
de inyeccion de liquidez aplicadas
por los gobiernos mas desarrolla-
dos crearan las condiciones para
una nueva burbuja crediticia, se-
gln advirtieron ayer banquerosy
ex banqueros centrales.

“Cuando una casa se incendialos
bomberos buscan apagar el fuego
con toda el agua posible. Esoes lo
que se esta haciendo y esta bien. E1
problema, claro esta, son las con-
secuencias que deja el agua”, indi-
coayer €l ex presidente del Banco
Central (BCRA) Mario Blejer. Con
esa imagen se refiri6 a las conse-
cuencias secundarias de las medi-
‘das tomadas para resucitar la eco-

‘nomia mundial del colapso.

Enel seminariodel Centro parala
Estabilidad Financiera (CEF) Blejer
expresd que, pese a las caidas delas
"bolsas, “se esta observando un prin-

“¢ipiode resolucion delacrisisen el
mercado financiero, pero a la vez
éste es el inicio del derrame sobre
1a economia real, que seguramente
perdurara en 2009”. Blejer partici-
po en el panel sobre el impacto en
Ameérica latina de la crisis interna-
cional con el ejecutivo Philip Tur-
ner, del Banco Internacional de Pa-
gos (BIS), y el director del Instituto
de Estudios de Politica Economica
de Brasil, Ilan Goldfajn, moderados
por el subgerente de investigaciones
del BCRA, Jorge Carrera.

Tras recibir apoyo a su idea para
que ei Fondo Monetario Internacio-
nal (FMI) cree una linea preventi-
va para restaurar la capacidad de
los paises con cuentas sélidas de
pedir prestado en el mercado pri-
vado, Blejer indico que, pese a la
fuerte intervencion de los paises
del G-7, “el panico es alto”, aunque
dijo que las medidas de estimulo
monetario y fiscal deberian acortar
la recesion a tres trimestres.

Cuando La Nacron 1o consulto
sobre los limites para aumentar
el gasto ptiblico en cada pais, dijo
que el tope “funciona de acuerdo
con la sustentabilidad de la deuda;
sise puede hacer en Estados Uni-
dos, donde se duplico 1a demanda
de bonos del Tesoro”. Luego aclaro
que el principio no alcanzariaala
Argentina “porque aca habra des-
aceleracion, pero no recesion”.

“Los paises ricos creceran 0,5
por ciento en 2009 y los emergentes
creceran 5 por ciento por el efecto
de la politica fiscal, pero esta es-
trategia en el mediano plazo gene-
rara mas inflacion y otra burbuja
crediticia”, advirtio.

Antes, Carrera habia opinado
que la politica monetaria laxa de
los paises centrales “no logro en-
capsular la crisis, que transita
por un sendero incierto”, y Tur-
ner aclaré que “el negocio de la
intermediacién bancaria debera
enfrentar un ajuste”. El ejecutivo
del banco de Basilea aclaro que en
un marco de “racionalizacion del
crédito”, los mercados emergentes
son los que mas sufrieron, tal como
se observaen la suba generalizada

“del nivel de riesgo pais.

~ Turner también reconocié que

.Ja recesion obliga a “tener politi-
cas fiscales expansivas”, yaquelas
medidas monetarias parecen no
alcanzar en un contexto de tanta
turbulencia global.

Irénico, Goldfajn describi6 el pa-
norama de su pais para enfrentar
la crisis: “Lo bueno es que ahora
serecomienda lo que antes estaba
mal visto: aumentar el gasto pu-
blico, algo en lo cual el gobierno
brasilefio es muy bueno”. Luego,
adopté un tono de mayor cautela al
pronosticar que “la economia cre-
cera cerca del 3 por ciento, o sea
nada [frente al 6% previo], y conla
baja del crédito, el sistema finan-
ciero seguira concentrandose, co-
mo ocurrio con la fusion entre los
gigantes Itat y Unibanco”.

Lorenzo Bini Smaghi, director
del Banco Central Europeo, dijo
por videoconferencia que la eco-

‘nomia comunitaria sufrira menos
quelade EE.UU. por la devaluacion
del euro frente al délar, por lo que

' descart6 paquetes fiscales o una
. mayor baja de la tasa de interés,
. al estilo norteamericano.

'Sugieren golpear
la puerta del FM|

' Los economistas Juan Liach y Mario
Brodersohn son pesimistas con el
devenir de Ia economia local y le
aconsejaron al Gobierno recurrir
al FMI para recuperar al menos un
prestamista en un momento compli-
cado. “Pueden justificarlo diciendo
que ahora que gané Obama, el
FMI se hizo progresista”, sugirié
Brodersohn.



